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Abstract 
The aim of this research is to analyze the influence of characteristic and CEO 
compensation (CEO compensation and CEO stock ownership) to effective tax rate with 
corporate governance as moderating variable. The type of this research is quantitative, 
and done in Bursa Efek Indonesia Population in this research are manufacture 
companies that listed in Indonesia Stock Exchange during the study period of years 
2012-2016.The samples of this research using purposive sampling method are 76  
companies. Multiple regression is statistic method which is used to test the research 
hypothesis. Testing of hypotheses using SPSS 23. The results of this research show that 
CEO compensation and corporate governance significantly positive influence the 
effective tax rate while CEO characteristic and CEO stock ownership have not 
influence the effective tax rate. Corporate governance not able to moderate relation 
between CEO characteristic, CEO compensation and CEO ownership to effective tax 
rate. 
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PENDAHULUAN 
 
Pajak merupakan sumber penerimaan negara yang paling besar, namun dalam 
beberapa tahun terakhir ini penerimaan pajak tidak pernah mencapai target yang telah 
ditetapkan. Kementerian Keuangan Republik Indonesia mencatat bahwa dalam 13 
tahun terakhir ini, hanya dua kali target penerimaan pajak tercapai yaitu tahun 2004 dan 
2008. Kondisi ini mengindikasikan  adanya praktik penghindaran pajak oleh wajib 
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pajak yang merugikan pemerintah. Dalam laporan Direktorat Jenderal Pajak (DJP) 
beberapa tahun ini, banyak kasus perpajakan yang merugikan penerimaan negara baik 
yang dilakukan oleh perusahaan besar maupun perusahaan kecil. Beberapa kasus besar 
perusahaan yang melakukan  tindakan pengurangan pajak diantaranya kasus Asian 
Agri, Bumi Resources, Adaro, Indosat, Indofood, Kaltim Prima Coal dan Airfast 
Indonesia.  
Manajemen memegang peranan penting dalam tindakan pengurangan pajak 
yang dilakukan oleh perusahaan. Praktik penghindaran pajak dapat dilihat dari nilai 
effective tax rate yang rendah. Manajemen berkewajiban memanfaatkan sumber daya 
perusahaan secara efisien untuk meningkatkan kinerja perusahaan, dan salah satu 
strategi yang dilakukan yaitu dengan efisiensi pembayaran pajak. Dimana pimpinan 
perusahaan sebagai pengambil keputusan dan kebijakan dalam perusahaan tentu 
memiliki karakter yang berbeda-beda (Dewi dan Jati, 2014). Banyak studi teoritis dan 
empiris yang dilakukan oleh para ahli tentang faktor-faktor yang mempengaruhi nilai 
effective tax rate perusahaan seperti kompensasi eksekutif, karakteristik eksekutif, 
corporate governance dan lain-lain. Studi empiris yang pernah dilakukan juga 
menyimpulkan hasil-hasil yang bervariasi. 
Halioui et. al (2016) menyatakan bahwa  karakteristik eksekutif tidak 
berpengaruh signifikan terhadap agresivitas pajak yang diproksikan dengan nilai 
effective tax rate, namun hal ini bertentangan dengan penelitian Butje dan Tjondro 
(2014) serta Alviyani (2016) yang menyatakan bahwa karakteristik eksekutif 
berpengaruh positif terhadap penghindaran pajak atau berpengaruh negatif terhadap 
effective tax rate.  
Kompensasi juga merupakan hal yang berhubungan dengan effective tax rate. 
Kebijakan penentuan kompensasi eksekutif merupakan salah satu cara yang dapat 
dilakukan untuk mendorong peningkatan kinerja. Eksekutif bertanggungjawab untuk 
mengoptimalkan keuntungan pemilik atau pemegang saham, dan sebagai imbalannya 
akan memperoleh kompensasi sesuai dengan kontrak yang telah disepakati. Pemegang 
saham mengharapkan eksekutif dapat meningkatkan kinerja dengan pemberian 
kompensasi yang tepat. Dalam penelitian sebelumnya, kompensasi eksekutif dibagi 
menjadi kompensasi berbasis kas (kompensasi direksi) dan kompensasi dalam bentuk 
saham. Penelitian Irawan dan Farahmita (2012) serta Ain dan Subadjo (2015) 
menunjukkan bahwa kompensasi direksi berpengaruh positif terhadap pembayaran 
pajak perusahaan (effective tax rate). Hasil penelitian ini juga didukung oleh penelitian 
Desai dan Dharmapala (2006) dan Holmes et. al (2011). Namun, Armstrong et al. 
(2012) dan Minnick & Noga (2010) menyatakan bahwa kompensasi direksi 
berpengaruh positif terhadap manajemen pajak atau berpengaruh negatif terhadap 
effective tax rate.  
Persentase kepemilikan saham direksi juga merupakan kompensasi yang 
diberikan oleh pemilik kepada eksekutif perusahaan. Ada beberapa penelitian mengenai 
tingkat kepemilikan saham direksi terhadap pembayaran pajak perusahaan. Penelitian 
Halioui et. al (2016) menyatakan bahwa  kepemilikan saham direksi berpengaruh 
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negatif terhadap agresivitas pajak, atau berpengaruh positif terhadap effective tax rate 
perusahaan. Hal ini bertentangan dengan hasil penelitian Ain dan Subardjo (2015)  serta 
Irawan dan Farahmita (2012) menyatakan bahwa  kepemilikan saham direksi 
berpengaruh negatif dan signifikan terhadap tarif pajak efektif. Dengan menurunkan 
pembayaran pajak perusahaan, maka kinerja perusahaan akan semakin meningkat dan 
berpengaruh terhadap nilai pemegang saham 
Adanya hubungan antara karakteristik dan kompensasi eksekutif terhadap tarif 
pajak efektif diduga berkaitan dengan penerapan corporate governance dalam 
perusahaan. Penelitian Halioui et. al (2016)  dan Minnick dan Noga (2010) 
menunjukkan bahwa proporsi dewan komisaris independen sebagai proksi dari 
penerapan corporate governance berpengaruh positif terhadap penghindaran pajak atau 
berpengaruh negatif terhadap tarif pajak efektif. Namun penelitian Saputra et. al (2015)  
serta Annisa dan Kurniasih (2012) menyatakan bahwa proporsi dewan komisaris 
independen tidak berpengaruh signifikan terhadap penghindaran pajak yang dilakukan 
oleh perusahaan.  
Corporate Governance merupakan tata kelola perusahaan yang menjelaskan 
hubungan antara berbagai partisipan dalam perusahaan yang menentukan arah kinerja 
perusahaan. Banyaknya perusahaan yang melakukan manajemen pajak dalam rangka 
meminimalisasi pembayaran pajak membuktikan bahwa corporate governance  belum 
sepenuhnya dilakukan oleh perusahaan publik di Indonesia (Maharani dan Suardana, 
2014).  Adanya perbedaan hasil penelitian sebelumnya menyebabkan penulis tertarik 
untuk melakukan penelitian ini. Penelitian ini merupakan gabungan dari beberapa 
penelitian yaitu penelitian Halioui et. al (2016), Alfiyani (2016), Ain dan Subardjo 
(2015) serta Irawan dan Farahmita (2012). Penelitian ini  menggunakan 3 variabel 
bebas dan 1 variabel moderasi yang mempengaruhi tarif pajak efektif yaitu 
karakteristik eksekutif, kompensasi eksekutif yang diproksikan oleh kompensasi direksi 
dan kepemilikan saham direksi sedangkan corporate governance yang diproksikan oleh 
proporsi dewan komisaris independen akan digunakan sebagai variabel moderasi. 
Penelitian ini juga menggunakan 3 variabel kontrol yaitu ukuran perusahaan (SIZE), 
Return on Asset (ROA) dan Leverage. 
Berdasarkan uraian di atas, maka permasalahan pokok yang dikaji adalah: (1) 
Apakah karakteristik eksekutif  berpengaruh terhadap  effective tax rate?; (2) Apakah 
kompensasi direksi berpengaruh terhadap effective tax rate?; (3) Apakah kepemilikan 
saham direksi berpengaruh terhadap effective tax rate?; (4) Apakah corporate 
governance dapat memoderasi pengaruh karakteristik eksekutif terhadap effective tax 
rate?; (5) Apakah corporate governance dapat memoderasi pengaruh kompensasi 
direksi terhadap effective tax rate?; (6) Apakah corporate governance dapat 
memoderasi pengaruh kepemilikan saham direksi  terhadap effective tax rate? 
Manfaat secara teoritis artikel ini diharapkan mampu menambah wawasan 
pemikiran bagi para pembaca mengenai faktor-faktor yang mempengaruhi tarif pajak 
efektif dari suatu perusahaan dan dapat melengkapi temuan-temuan empiris di bidang 
akuntansi. Manfaat secara praktis artikel ini diharapkan dapat dijadikan sebagai salah 
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satu pertimbangan bagi investor dalam pengambilan keputusan melakukan investasi. 
Artikel ini juga diharapkan Memberi kontribusi bagi manajemen perusahaan dalam 
menentukan kebijakan perusahaan, terutama terkait kebijakan corporate governance 
dalam meminimalisasi penghindaran pajak.  
 
REVIU LITERATUR DAN HIPOTESIS 
 
Agency Theory 
Praktik manajemen pajak tidak dapat dipisahkan dari agency theory. Jensen dan 
Meckling (1976) menjelaskan agency theory merupakan suatu kontrak dimana satu 
atau lebih orang (prinsipal) memerintah orang lain (agen) untuk melakukan suatu jasa 
atas nama prinsipal serta memberi wewenang kepada agen membuat keputusan yang 
terbaik bagi prinsipal. Jika kedua belah pihak tersebut mempunyai tujuan yang sama 
untuk memaksimumkan nilai perusahaan, maka diyakini agen akan bertindak dengan 
cara yang sesuai dengan kepentingan prinsipal. Konsep agency theory menurut Godfrey 
et.al (2010: 56) adalah hubungan dimana kekayaan seseorang (pemilik) dipercayakan 
ke orang lain, agen (manajer). 
Perilaku penghindaran pajak dapat dipengaruhi oleh agency problem, di satu 
sisi manajemen menginginkan peningkatan kompensasi bonus melalui laba yang tinggi 
dan sisi lainnya pemegang saham menginginkan laba yang tinggi namun dengan tetap 
mematuhi peraturan perpajakan yang berlaku. Dalam rangka menjembatani 
ketidakseimbangan informasi (asimetri informasi) ini, kompensasi digunakan untuk 
mengoptimalkan dua kepentingan tersebut. Mekanisme corporate governance juga 
dapat menjembatani konflik kepentingan antara manajer dan pemegang saham. Dengan 
adanya corporate governance akan menurunkan bonding cost yang dikeluarkan oleh 
perusahaan. 
 
Teori Atribusi 
Teori atribusi merupakan teori yang menjelaskan tentang perilaku individu. 
Teori ini menjelaskan bahwa ketika individu mengamati perilaku seseorang, individu 
tersebut berupaya untuk menentukan apakah perilaku tersebut disebabkan secara 
internal atau eksternal (Robbins dan Judge, 2008). Perilaku yang disebabkan secara 
internal merupakan perilaku yang diyakini berada di bawah kendali pribadi seorang 
individu. Perilaku yang disebabkan secara eksternal merupakan perilaku yang dianggap 
sebagai akibat dari sebab-sebab luar, yaitu individu tersebut dianggap telah dipaksa 
berperilaku demikian oleh situasi.  
 
Manajemen Pajak 
Minnick dan Noga (2010) mengartikan manajemen pajak sebagai kemampuan 
untuk membayar jumlah yang lebih sedikit atas pajak dalam jangka waktu yang 
panjang. Manajemen pajak yang agresif tidak berhubungan langsung dengan perilaku 
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tidak etis atau ilegal. Peraturan pajak memiliki banyak ketentuan yang memungkinkan 
perusahaan untuk mengurangi pajak secara benar tanpa melanggar hukum. 
  Menurut Minnick dan Noga (2010) tujuan dari manajemen pajak yaitu untuk 
mewujudkan fungsi-fungsi manajemen sehingga efektivitas dan efisiensi pelaksanaan 
hak dan kewajiban perpajakan dapat tercapai. Manajemen pajak akan memiliki manfaat 
atau nilai guna yang besar bila perusahaan dapat melaksanakannya sesuai dengan 
tujuan awal yang telah ditetapkan. Oleh karena itu, dibutuhkan sumber daya manusia 
yang berkualitas dan berkompeten, perangkat kerja yang memadai, prosedur kerja yang 
tepat waktu, tepat jumlah, dan tepat informasi. 
 
Effective Tax Rate 
Menurut Lanis dan Richardson (2013), effective tax rate adalah perbandingan 
antara pajak riil yang dibayarkan dengan laba komersial sebelum pajak.  Effective tax 
rate adalah alat yang paling sering digunakan untuk mengukur seberapa besar 
perusahaan bisa melakukan tax avoidance yang merupakan bagian dari manajemen 
pajak. Effective Tax Rate dinilai  menjadi indikator adanya penghindaran pajak  apabila 
nilainya mendekati nol. Semakin rendah nilai ETR yang dimiliki oleh perusahaan, 
maka semakin tinggi tingkat penghindaran pajak yang dilakukan. 
 
Karakteristik Eksekutif 
Setiap perusahaan memiliki seorang yang pemimpin di posisi teratas yaitu top 
eksekutif atau top manajer, dimana pimpinan tersebut memiliki karakter tertentu untuk 
memimpin dan menjalankankan kegiatan usaha perusahaannya menuju tujuan yang 
ingin dicapai perusahaan tersebut. Anthony dan Govindarajan (2012: 112). Low (2009) 
menyebutkan bahwa dalam menjalankan tugasnya sebagai pimpinan perusahaan, 
eksekutif memiliki dua karakter yaitu risk taker dan risk averse. Eksekutif dengan 
karakter risk taker yaitu eksekutif yang lebih berani mengambil keputusan bisnis dan 
biasanya memiliki dorongan kuat untuk memiliki penghasilan, posisi, kesejahteraan 
dan kewenangan yang lebih tinggi sedangkan risk averse akan mengambil keputusan 
sebaliknya. Jenis karakter individu (executive) yang duduk dalam manajemen 
perusahaan apakah mereka merupakan risk taker atau risk averse tercermin pada besar 
kecilnya risiko perusahaan yang ada (Budiman dan Setiyono, 2012).  
 
Kompensasi Eksekutif 
Menurut Hasibuan (2014: 118), kompensasi adalah semua pendapatan yang 
berbentuk uang, barang yang langsung atau tidak langsung yang diterima karyawan 
sebagai imbalan atas jasa yang diberikan kepada perusahaan. Sedangkan menurut 
Sastrohadiwiryo (2003: 181), kompensasi merupakan imbalan jasa atau balas jasa yang 
diberikan oleh perusahaan kepada karyawan karena karyawan tersebut telah 
memberikan sumbangan tenaga dan pikiran demi kemajuan perusahaan. 
         Tujuan dari kompensasi adalah untuk menyelaraskan antara kepentingan 
pemegang saham dan kepentingan pengelola. Desai dan Dharmapala (2006) dalam 
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Halioui et.al (2016) menyatakan bahwa tingkat kompensasi yang tinggi akan 
mengurangi adanya pengurangan pajak. Berdasarkan penelitian sebelumnya, penelitian 
ini mengukur kompensasi eksekutif berdasarkan kompensasi direksi dalam bentuk uang 
dan kepemilikan saham oleh direksi.  
 
Corporate Governance 
Corporate governance merupakan variabel moderasi yang digunakan dalam 
penelitian ini. Forum for Corporate Governance in Indonesia (FCGI) mengartikan 
corporate governance sebagai seperangkat peraturan yang mengatur hubungan antara 
pemegang saham, pengurus (pengelola) perusahaan, pihak kreditur, pemerintah, 
karyawan serta para pemegang kepentingan intern dan ekstern lainnya yang berkaitan 
dengan hak-hak dan kewajiban mereka, atau dengan kata lain  suatu sistem yang 
mengatur dan mengendalikan perusahaan.  
 Corporate Governance merupakan tata kelola perusahaan yang menjelaskan 
hubungan antara berbagai partisipan dalam perusahaan yang menentukan arah kinerja 
perusahaan. Banyaknya perusahaan yang melakukan tindakan agresivitas pajak 
membuktikan bahwa corporate governance  belum sepenuhnya dilakukan oleh 
perusahaan publik di Indonesia (Maharani dan Suardana, 2014). Mekanisme Corporate 
Governance yang akan digunakan dalam penelitian ini adalah proporsi dewan 
komisaris independen. 
 
Dewan Komisaris Independen 
Dewan komisaris independen adalah dewan komisaris yang tidak memiliki 
hubungan keuangan, kepengurusan, kepemilikan saham, dan atau hubungan keluarga 
dengan anggota dewan komisaris lainnya, direksi dan atau pemegang saham pengendali 
atau hubungan lain yang dapat mempengaruhi kemampuannya untuk bertindak 
independen (PBI No. 8/4/PBI/2006). Dewan komisaris independen ditugaskan dan 
diberi tanggung jawab untuk mengawasi kualitas informasi yang ada pada laporan 
keuangan. Melalui fungsi monitoring  atau pengawasan manajemen di perusahaan 
diyakini dapat  membatasi tindakan penghindaran pajak. Menurut Pohan (2009), sesuai 
dengan peraturan yang dikeluarkan oleh  BEI,  jumlah komisaris independen 
proporsional dengan jumlah saham yang dimiliki oleh pemegang saham yang tidak 
berperan sebagai pengendali dengan ketentuan jumlah komisaris independen sekurang-
kurangnya tiga puluh persen (30%) dari seluruh anggota komisaris. 
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Kerangka Konseptual 
                                                         Variabel Moderasi 
 
       Variabel Independen           
                                                                                        
                                                                                      Variabel Dependen 
 
 
   
 
                                                                                     
                                                                                            
                                                                                       Variabel Kontrol 
 
Hipotesis Penelitian  
Pengaruh Karakteristik Eksekutif  Terhadap Effective Tax Rate  
Teori atribusi menurut Robbins (1996), menyatakan bahwa perilaku seseorang 
ditimbulkan secara internal atau eksternal. Perilaku yang disebabkan secara internal 
adalah perilaku yang dipengaruhi dari dalam diri individu, sedangkan perilaku yang 
disebabkan secara eksternal adalah perilaku yang dipengaruhi dari luar individu, artinya 
individu akan berperilaku bukan karena keinginannya sendiri, melainkan karena 
desakan atau keadaan yang tidak bisa terkontrol. Karakteristik eksekutif perusahaan 
merupakan perilaku yang ada dalam diri individu, jenis karakter individu (executive) 
yang duduk dalam manajemen perusahaan apakah mereka merupakan risk taker atau 
risk averse tercermin pada besar kecilnya risiko perusahaan yang ada (Budiman dan 
Setiyono, 2012). Dapat diartikan bahwa semakin tinggi risiko perusahaan yang ada, 
maka pemimpin perusahaan semakin memiliki karakter risk taker yang akan membuat 
keputusan untuk melakukan tindakan pengurangan pajak.  
Hasil penelitian Butje dan Tjondro (2014) dan Alviyani (2016) menyatakan 
bahwa karakteristik eksekutif berpengaruh negatif terhadap CETR. Hal ini disebabkan 
apabila eksekutif semakin bersifat risk taker maka semakin besar tindakan pengurangan 
pajak yang dilakukan, dimana manajemen akan cenderung menggunakan banyak 
strategi untuk meningkatkan nilai perusahaan, salah satunya dengan cara efisiensi 
pembayaran pajak. 
Ha1 : Karakteristik Eksekutif  Berpengaruh Negatif Terhadap Effective Tax Rate 
 
Pengaruh Kompensasi Direksi Terhadap Effective Tax Rate 
 Teori agensi menyatakan bahwa pemberian kompensasi dapat menjembatani 
konflik kepentingan antara agen dan pemegang saham, dimana agen menginginkan laba 
yang tinggi dengan cara melakukan efisiensi pembayaran pajak, sementara pemegang 
saham menginginkan laba yang tinggi dengan tetap mematuhi peraturan perpajakan 
yang berlaku. Sesuai dengan teori agensi, Irawan dan Farahmita (2012) menyatakan 
Karakteristik Eksekutif 
 
Kompensasi 
1. Kompensasi Direksi 
2. Kepemilikan Saham 
Direksi 
 
Corporate Governance 
Effective Tax Rate 
Ukuran Perusahaan 
Return On Assets 
Leverage 
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bahwa kompensasi direksi berpengaruh positif terhadap pembayaran pajak perusahaan. 
Hasil penelitian ini juga didukung oleh penelitian Desai dan Dharmapala (2006) dan 
Holmes et. al (2011). yang menyatakan bahwa pengaruh kompensasi insentif terhadap 
penghindaran pajak bersifat negatif atau berpengaruh positif terhadap pembayaran 
pajak perusahaan. Eksekutif dengan penghasilan yang tinggi tidak akan memanipulasi 
taxable income dengan tindakan efisiensi pembayaran pajak. 
 Ain dan Subardjo (2015) yang melakukan penelitian tentang pengaruh 
kompensasi direksi terhadap tarif pajak efektif  juga menyatakan bahwa kompensasi 
direksi berpengaruh positif dan signifikan terhadap tarif pajak efektif. Hal ini 
disebabkan proporsi kompensasi yang diberikan oleh perusahaan-perusahaan di 
Indonesia lebih banyak didominasi oleh tunjangan-tunjangan yang bersifat tetap, 
sehingga bagaimanapun kinerja perusahaan eksekutif tetap mendapatkan tunjangan 
yang lebih besar daripada bonus yang tidak pasti. 
Ha2 : Kompensasi Direksi Berpengaruh Positif Terhadap Effective Tax Rate  
 
Pengaruh Kepemilikan Saham Direksi Terhadap Effective Tax Rate 
 Ain dan Subardjo (2015) menyatakan bahwa  kepemilikan saham direksi 
berpengaruh negatif dan signifikan terhadap tarif pajak efektif. Irawan dan Farahmita 
(2012) juga menyatakan bahwa kepemilikan saham direksi berpengaruh negatif dan 
signifikan terhadap pembayaran pajak perusahaan Sehingga adanya kepemilikan saham 
direksi dianggap mampu menyelaraskan kepentingan pemegang saham dan eksekutif 
perusahaan. Hasil penelitian ini juga sesuai dengan penelitian Mayangsari (2015) yang 
menyatakan bahwa kepemilikan saham direksi berpengaruh positif terhadap 
penghindaran pajak. Dengan adanya kepemilikan saham, seorang eksekutif dapat 
menjadi bagian dari pemilik perusahaan sehingga baik secara langsung atau tidak 
langsung cash flow yang baik menjadi harapan eksekutif agar ia mendapat keuntungan 
yang tinggi, salah satunya dengan melakukan efisiensi pembayaran pajak. 
Ha3: Kepemilikan Saham Direksi Berpengaruh Negatif Terhadap Effective Tax Rate 
 
Pengaruh Corporate Governance Terhadap Effective Tax Rate 
 Teori agensi menyatakan bahwa mekanisme corporate governance dapat 
menurunkan bonding cost yang dikeluarkan oleh perusahaan. Sesuai dengan teori 
agensi, Sandy dan Lukviarman (2015) menyatakan bahwa proporsi komisaris 
independen berpengaruh positif terhadap pembayaran pajak perusahaan. Namun 
sebaliknya, Halioui et. al (2016) serta Minnick dan Noga (2010) menyatakan bahwa 
proporsi dewan komisaris independen sebagai mekanisme pengukuran corporate 
governance berpengaruh positif terhadap agresivitas pajak atau berpengaruh negatif 
terhadap pembayaran pajak perusahaan 
Ha4: Corporate Governance Berpengaruh Positif Terhadap Effective Tax Rate 
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Pengaruh Karakteristik Eksekutif Terhadap Effective Tax Rate Dengan  
Dimoderasi Corporate Governance   
Hasil penelitian Butje dan Tjondro (2014) dan Alviyani (2016) menyatakan 
bahwa karakteristik eksekutif berpengaruh negatif terhadap CETR.  Halioui et. al 
(2016) serta Minnick dan Noga (2010) menyatakan bahwa proporsi dewan komisaris 
independen berpengaruh positif terhadap agresivitas pajak atau berpengaruh negatif 
terhadap pembayaran pajak perusahaan. Namun  Sandy dan Lukviarman (2015) 
menyatakan bahwa proporsi komisaris independen berpengaruh positif terhadap 
pembayaran pajak perusahaan.  
Ha5 : Corporate Governance Memperlemah Pengaruh Karakteristik Eksekutif Terhadap 
Effective Tax Rate  
 
Pengaruh Kompensasi Direksi Terhadap Effective Tax Rate Dengan  Dimoderasi 
Corporate Governance 
 Hasil penelitian Irawan dan Farahmita (2012) menunjukkan bahwa kompensasi 
direksi berpengaruh positif terhadap pembayaran pajak. Hal ini juga sesuai dengan 
penelitian Ain dan Subardjo (2015) yang melakukan penelitian tentang pengaruh 
kompensasi direksi terhadap tarif pajak efektif. Hal ini disebabkan eksekutif dengan 
penghasilan yang tinggi tidak akan memanipulasi taxable income dengan tindakan 
efisiensi pembayaran pajak.  
 Sandy dan Lukviarman (2015) menyatakan bahwa proporsi komisaris 
independen berpengaruh positif terhadap pembayaran pajak perusahaan. Dengan 
adanya komisaris independen sebagai mekanisme penerapan Corporate Governance 
diharapkan dapat mengurangi tindakan efisiensi pajak. 
Ha6: Corporate Governance Memperkuat Pengaruh Kompensasi Direksi  Terhadap 
Effective Tax Rate 
 
Pengaruh Kepemilikan Saham Direksi Terhadap Effective Tax Rate Dengan  
Dimoderasi Corporate Governance 
Irawan dan Farahmita (2012) menyatakan bahwa kepemilikan saham direksi 
berpengaruh negatif dan signifikan terhadap pembayaran pajak perusahaan. Dengan 
adanya kepemilikan saham direksi akan mengurangi effective tax rate perusahaan 
sehingga dianggap mampu menyelaraskan kepentingan pemegang saham dan eksekutif 
perusahaan. Sandy dan Lukviarman (2015) menyatakan bahwa proporsi komisaris 
independen berpengaruh positif terhadap pembayaran pajak perusahaan. Dengan 
adanya komisaris independen sebagai mekanisme penerapan Corporate Governance 
diharapkan dapat mengurangi tindakan efisiensi pajak. 
Ha7: Corporate Governance Memperlemah Pengaruh Kepemilikan Saham Direksi 
Terhadap Effective Tax Rate 
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METODE PENELITIAN 
 
Variabel penelitian yang digunakan dalam penelitian ini adalah : 
1) Variabel independen dalam penelitian ini yaitu: Karakteristik Eksekutif (RISK), 
Kompensasi Direksi (COM), dan Kepemilikan Saham Direksi (STO). 
2) Variabel dependen dalam penelitian ini adalah Effective Tax Rate (ETR). 
3) Variabel moderasi dalam penelitian ini adalah Corporate Governance (DKI). 
4) Variabel kontrol dalam penelitian ini yaitu: yaitu  ukuran perusahaan (SIZE),  
Return On Assets (ROA), dan Leverage (LEV). 
 
Adapun penjelasan definisi operasional dapat dijelaskan sebagai berikut : 
1. Effective Tax Rate 
Tarif Pajak Efektif atau Effective Tax Rate (ETR) adalah alat yang paling sering 
digunakan untuk mengukur seberapa besar perusahaan bisa melakukan tax avoidance 
yang merupakan bagian dari manajemen pajak. Menurut Halioui et. al (2016), effective 
tax rate diukur dengan menggunakan skala rasio dengan rumus: 
 
 
 
 
 
Keterangan:  
ETR :  Effective Tax Rate 
 
2. Karakteristik Eksekutif 
Low (2009) menyebutkan bahwa dalam menjalankan tugasnya sebagai 
pimpinan perusahaan, eksekutif memiliki dua karakter yaitu risk taker dan risk averse. 
Menurut Halioui et. al (2016), effective tax rate diukur dengan menggunakan skala 
rasio dengan rumus: 
 
 
 
 
Keterangan:  
RISK :  Karakteristik Eksekutif 
  
3.  Kompensasi Direksi 
Kompensasi Direksi dalam penelitian ini merupakan total kompensasi yang 
diterima oleh eksekutif dalam satu tahun. Amstrong et al. (2012) menyatakan bahwa 
kompensasi diukur dengan menggunakan skala rasio dengan rumus sebagai berikut: 
 
 
 
 RISK=  Standard deviasi (EBITDA / Total Aset ) 
 
 
COM= LN (Total Kompensasi Direksi) 
 
                 Current Tax Expense 
ETR =                                                                                 
                 Net Income Before Taxes 
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Keterangan:  
COM : Kompensasi Direksi 
 
4.  Kepemilikan Saham Direksi 
Kepemilikan saham direksi merupakan perbandingan antara kepemilikan saham 
manajerial dengan jumlah saham yang beredar. Menurut Irawan dan Farahmita (2012), 
variabel ini diukur dengan menggunakan skala rasio dengan menggunakan rumus: 
 
 
 
Keterangan:  
STO : Kepemilikan Saham Direksi 
 
5.          Corporate Governance 
             Corporate governance dalam penelitian ini diproksikan dengan proporsi dewan 
komisaris independen Menurut Annisah dan Kurniasih (2012), proporsi dewan 
komisaris independen  diukur dengan menggunakan skala  rasio dengan rumus: 
 
 
 
 
 
Keterangan:  
DKI : Corporate Governance 
 
6.         Ukuran Perusahaan (SIZE) 
 Ukuran perusahaan adalah besarnya laba yang dihasilkan oleh perusahaan 
dalam satu tahun buku, dimana penjualan lebih besar daripada biaya variabel dan biaya 
tetap, maka akan diperoleh jumlah pendapatan sebelum pajak (Brigham dan Houston, 
2001: 117). Menurut Irawan dan Farahmita (2012) ukuran  perusahaan diukur dengan 
menggunakan skala rasio yaitu dengan rumus:  
 
 
 
Keterangan:  
SIZE : Ukuran Perusahaan 
 
7.         Return On Asset (ROA) 
Return on Assets (ROA) adalah suatu indikator untuk mencerminkan performa 
keuangan perusahaan. Menurut Halioui et. al (2016) variabel ini diukur dengan 
menggunakan skala rasio dengan menggunakan rumus: 
 
STO= Presentase Saham Direksi 
 
                     Jumlah dewan komisaris independen 
DKI  =                                                                x 100 %  
                          Jumlah dewan komisaris 
 
 
    
SIZE =  LN (Total Assets) 
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Keterangan : 
ROA   : Return on Assets 
 
Keterangan:  
 ROA : Return On Asset 
 
8.         Leverage (LEV) 
Leverage merupakan salah satu rasio keuangan yaitu rasio solvabilitas. Menurut 
Sartono (2008: 257), leverage adalah penggunaan aset dan sumber dana (source of 
funds) oleh perusahaan yang memiliki biaya tetap (beban tetap) dengan maksud agar 
meningkatkan keuntungan potensial pemegang saham. Perusahaan yang menggunakan 
hutang akan menimbulkan adanya bunga yang harus dibayar. Menurut Hadi dan 
Mangoting (2014) variabel leverage diukur dengan menggunakan skala rasio dengan 
rumus sebagai berikut: 
 
 
 
 
Keterangan : 
LEV   : Leverage 
 
Populasi dan Sampel 
Data yang digunakan dalam penelitian ini adalah data sekunder dimana sumber 
data berasal dari  Indonesia Stock Exchange tahun 2012-2016 (website: 
www.idx.co.id)). Populasi dalam penelitian ini adalah seluruh perusahaan manufaktur 
yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia. Sampel yang diteliti adalah perusahaan yang 
memiliki semua kriteria dalam teknik purposive sampling (metode pemilihan sampel 
yang memiliki tujuan) dengan kriteria sebagai berikut: 
1. Perusahaan manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia dari tahun 2012-
2016. 
2. Perusahaan menyampaikan laporan keuangan yang berakhir pada tanggal 31 
Desember. 
3. Perusahaan menggunakan mata uang Rupiah dalam penyajian laporan keuangan 
selama periode penelitian. 
4. Perusahaan memiliki earnings before tax yang positif selama periode penelitian. 
5. Perusahaan yang memiliki kepemilikan saham direksi selama periode penelitian. 
 
Analisis data dilakukan dengan menggunakan analisis kuantitatif, yaitu suatu 
analisis data yang diperlukan terhadap data yang diperoleh dari hasil laporan keuangan 
pada Bursa Efek Indonesia, kemudian dilakukan analisa berdasarkan metode statistik 
dan data tersebut diklasifikasikan ke dalam kategori tertentu dengan menggunakan 
               Net Income 
ROA=  
               Total Assets 
              Total Liabities 
LEV  =  
              Total Assets 
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SPSS untuk mempermudah dalam menganalisa. Dalam analisis deskriptif data yang 
dipakai yaitu data minimum,maximum, mean dan standar deviasi. 
Dalam penelitian ini menggunakan metode Regresi Linier Berganda yaitu suatu 
uji yang digunakan untuk mengetahui pengaruh antara variabel bebas terhadap variabel 
terikat. Persamaan regresinya dapat diuraikan sebagai berikut: 
 
ETR = a + b1RISK +b2COM + b3STO + b4DKI + b5RISK*DKI + b6COM*DKI + 
b7STO*DKI +  b8SIZE +  b9ROA  + b10LEV +  e 
Keterangan:  
ETR : Effective Tax Rate 
a : Konstanta 
b1-b10 : Koefisien dari setiap variabel independen 
RISK : Karakteristik Eksekutif  
COM : Kompensasi Direksi 
STO : Kepemilikan Saham Direksi 
DKI : Corporate Governance 
SIZE : Ukuran Perusahaan 
ROA : Return on Assets 
LEV : Leverage 
e : Error 
Yang selanjutnya akan dilakukan uji hipotesis secara parsial (uji t), setelah itu di 
lakukan uji f test serta analisis koefisien determinasi (Ghozali,2013). 
 
HASIL DAN PEMBAHASAN 
 
Populasi dalam penelitian ini adalah perusahaan non keuangan yang mengikuti 
survey CGPI selama periode 2012 – 2016 sebanyak 147 perusahaan. Berdasarkan 
teknik pengambilan sampel purposive samping, yaitu teknik dengan pertimbangan 
tertentu, maka diperoleh jumlah sampel sebesar 76 perusahaan. Untuk lebih jelasnya 
tentang kriteria pengambilan sampel dapat dilihat pada tabel berikut ini : 
 
Tabel 1 
Kriteria Pemilihan Sampel 
No. Kriteria Sampel Jumlah 
1. Perusahaan manufaktur yang terdaftar di Bursa 
Efek Indonesia selama tahun 2012-2016 
147 
2. Dikurangi perusahaan manufaktur yang tidak 
terdaftar secara konsisten di Bursa Efek 
Indonesia selama tahun 2012-2016 
(7) 
3. Dikurangi perusahaan manufaktur yang tidak 
melaporkan laporan keuangan yang berakhir 
pada tanggal 31 Desember. 
(1) 
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No. Kriteria Sampel Jumlah 
4. Dikurangi perusahaan manufaktur yang tidak 
menggunakan mata uang Rupiah dalam 
penyajian laporan keuangannya. 
(30) 
5. Dikurangi perusahaan yang tidak memiliki 
earnings before tax yang positif selama periode 
penelitian. 
(38) 
6. Dikurangi perusahaan yang tidak memiliki 
kepemilikan saham direksi selama periode 
penelitian. 
(44) 
Jumlah akhir sampel penelitian per tahun 27 
Total sampel penelitian (27 perusahaan x 5 tahun 
penelitian) 
135 
Outlier (59) 
Jumlah data yang digunakan 76 
 
Tabel di atas menunjukkan terdapat 147 perusahaan manufaktur yang terdaftar 
di Bursa Efek Indonesia selama tahun 2012-2016. Dari 147 perusahaan terdapat 7 
perusahaan yang tidak terdaftar secara konsisten dari tahun 2012-2016,  terdapat 1 
perusahaan yang tidak menerbitkan laporan keuangan yang berakhir pada tanggal 31 
Desember selama tahun 2012-2016, dan 30 perusahaan yang tidak menggunakan mata 
uang rupiah dalam penyajian laporan keuangannya, 38 perusahaan yang tidak memiliki 
earnings before tax positif, dan 44 perusahaan yang tidak memiliki kepemilikan saham 
direksi. Sehingga perusahaan manufaktur yang dijadikan sampel adalah sebanyak 27 
perusahaan. Sedangkan total pengamatan yang dijadikan sampel penelitian ini setelah 
outlier adalah sebanyak 76 amatan. 
 
Uji Asumsi Klasik 
Pengujian alat statistik regresi berganda mensyaratkan dilakukannya pengujian 
asumsi klasik. Hasil pengujian multikolinieritas menunjukkan  ukuran perusahaan 
(SIZE), return on assets (ROA), leverage (LEV) memiliki nilai tolerance lebih besar 
dari 0,10 dan nilai VIF kurang dari 10. Hal ini menunjukkan bahwa tidak terjadi 
multikolinearitas sehingga data baik digunakan dalam penelitian. Karakteristik 
eksekutif (RISK), kompensasi direksi (COM), kepemilikan saham direksi (STO), 
corporate governance (DKI), karakteristik eksekutif dengan moderasi corporate 
governance (RISK_DKI), kompensasi direksi dengan moderasi corporate governance 
(COM_DKI), kepemilikan saham direksi dengan moderasi corporate governance 
(STO_DKI) memiliki nilai tolerance lebih kecil dari 0,10 dan nilai VIF lebih dari 10. 
Hal tersebut menunjukkan terdapat multikolinearitas. Menurut Gujarati (2013), hal ini 
diperbolehkan karena dalam model ini menggunakan variabel moderasi yaitu proporsi 
dewan komisaris independen (DKI). 
Hasil uji autokorelasi menunjukkan nilai signifikansi RES_2 sebesar 0,165 
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lebih besar dari 0,05 maka dapat disimpulkan bahwa model regresi yang digunakan 
bebas dari autokorelasi, hal ini menunjukkan data baik digunakan dalam penelitian. 
Hasil uji heteroskedastisitas karakteristik eksekutif (RISK), kompensasi direksi (COM), 
stock option (STO), corporate governance (DKI), return on assets (ROA), leverage 
(LEV), karakteristik eksekutif dengan moderasi corporate governance (RISK_DKI), 
kompensasi direksi dengan moderasi corporate governance (COM_DKI) dan 
kepemilikan saham direksi (STO) dengan moderasi corporate governance (STO_DKI) 
memiliki nilai sig. lebih besar dari 0,05 sehingga dapat disimpulkan bahwa tidak terjadi 
heteroskedastisitas. Hal ini menunjukkan data tersebut baik digunakan dalam 
penelitian. 
 
Uji Hipotesis 
Uji hipotesis dilakukan dengan melakukan analisis regresi linier berganda. 
Sebelum mengetahui hasil pengujian pada masing-masing variabel, maka berikut hasil 
persamaan regresi yang terlihat pada hasil sebagai berikut: 
 
Tabel 2 
Uji Hipotesis 
Variabel Prediksi 
Arah 
B Sig Kesimpulan  
(Constant)  -1,249 0,0195  
  RISK - 1,375 0,3815     Ha1 tidak diterima 
  COM + 0,074 0,0035     Ha2 diterima 
  STO - -0,416 0,1330     Ha3 tidak diterima 
  DKI + 4,300 0,0040     Ha4 diterima 
  RISK_DKI + -4,870 0,3570     Ha5 tidak diterima 
  COM_DKI + -0,190 0,0045     Ha6 tidak diterima 
  STO_DKI + 1,262 0,1210     Ha7 tidak diterima 
 
Persamaan regresi: 
ETR = -1,249 + 1,375RISK + 0,074COM – 0,416STO + 4,300DKI - 4,870RISK.DKI - 
0,190COM.DKI + 1,262STO.DKI – 0,004 SIZE – 0,327ROA – 0,011LEV  
 
Pada pengujian hipotesis pertama, variabel karakteristik eksekutif menunjukkan 
koefisien regresi positif sebesar 1,375 dengan tingkat signifikansi sebesar 0,3815 lebih 
besar dari α = 0,05, maka hipotesis Ha1 tidak berhasil didukung. Hasil pengujian ini 
konsisten dengan Halioui et. al (2016) menyatakan bahwa karakteristik eksekutif tidak 
berpengaruh terhadap agresivitas pajak, namun tidak sejalan dengan hasil penelitian 
Butje dan Tjondro (2014) dan Alviyani (2016) menyatakan bahwa karakteristik 
eksekutif berpengaruh negatif terhadap CETR. Hal ini menunjukkan bahwa  eksekutif 
dengan karakter seorang eksekutif baik risk taker maupun risk averse tidak 
berhubungan dengan kasus penghindaran pajak yang dilakukan perusahaan. Sesuai 
Jurnal Magister Akuntansi Trisakti Vol. 4 No. 2 September 2017 
144 
 
dengan teori atribusi bahwa perilaku seseorang dipengaruhi oleh faktor internal dan 
eksternal, dalam hal ini  yang lebih mempengaruhi eksekutif dalam melakukan atau 
tidak melakukan penghindaran pajak adalah faktor eksternal seperti desakan dari pihak 
lain atau situasi tertentu. 
Pada pengujian hipotesis kedua, variabel kompensasi direksi menunjukkan 
koefisien regresi positif sebesar 0,074 dengan tingkat signifikansi sebesar 0,0035 lebih 
kecil dari α = 0.05 dan koefisien regresi positif, maka hipotesis Ha2 berhasil didukung. 
Penelitian ini berhasil membuktikan bahwa kompensasi direksi berpengaruh positif 
terhadap effective tax rate. Hasil pengujian ini sejalan dengan teori agensi, dimana 
pemberian kompensasi digunakan untuk menjembatani konflik kepentingan antara 
manajer dan pemegang saham. Hasil penelitian ini juga sesuai dengan penelitian 
Irawan dan Farahmita (2012), Holmes et. al (2011) serta Ain dan Subardjo (2015), 
namun bertolak belakang dengan hasil penelitian Armstrong et al. (2012) serta Minnick 
dan Noga (2010) menyatakan bahwa kompensasi direksi berpengaruh negatif terhadap 
pembayaran pajak perusahaan.  Hal ini menunjukkan bahwa eksekutif dengan 
penghasilan yang tinggi tidak akan memanipulasi taxable income dengan tindakan 
efisiensi pembayaran pajak. Selain itu, proporsi kompensasi yang diberikan oleh 
perusahaan-perusahaan di Indonesia biasanya lebih banyak didominasi oleh tunjangan-
tunjangan yang bersifat tetap, sehingga bagaimanapun kinerja perusahaan eksekutif 
tetap mendapatkan tunjangan yang lebih besar daripada bonus yang tidak pasti.  
Pada pengujian hipotesis ketiga, Variabel kepemilikan saham direksi 
menunjukkan koefisien regresi negatif sebesar -0,416 dengan tingkat signifikansi 
sebesar 0,1330 lebih besar dari α = 0,05, maka hipotesis Ha3 berhasil tidak didukung. 
Penelitian ini tidak berhasil membuktikan bahwa kepemilikan saham direksi 
berpengaruh negatif terhadap effective tax rate. Hal ini bertolak belakang dengan 
penelitian Halioui et. al (2016), Mayangsari (2015), Irawan dan Farahmita (2012) serta  
Ain dan Subardjo (2015) menyatakan bahwa  kepemilikan saham direksi berpengaruh 
signifikan terhadap tarif pajak efektif. Hal ini disebabkan persentase kepemilikan 
saham oleh direksi dalam perusahaan manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek 
Indonesia relatif kecil, sehingga dengan adanya kepemilikan saham direksi pun tidak 
akan berpengaruh banyak terhadap tindakan efisiensi pajak yang dilakukan oleh 
manajemen. 
Pada pengujian hipotesis keempat, variabel moderasi corporate governance 
menunjukkan koefisien regresi positif sebesar 4,300 dengan tingkat signifikansi sebesar 
0,0040 lebih kecil dari α = 0,05, maka hipotesis Ha4 berhasil didukung. Penelitian ini 
berhasil membuktikan bahwa corporate governance berpengaruh positif terhadap 
effective tax rate. Hasil penelitian ini konsisten dengan Sandy dan Lukviarman (2015) 
yang menyatakan bahwa proporsi komisaris independen berpengaruh positif terhadap 
pembayaran pajak perusahaan. Hasil pengujian ini juga sesuai dengan teori agensi yang 
menyatakan bahwa mekanisme corporate governance akan mengurangi bonding cost 
yang dikeluarkan oleh perusahaan. Namun bertentangan dengan hasil penelitian 
Halioui et. al (2016) serta Minnick dan Noga (2010). 
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Pengujian hipotesis kelima, variabel moderasi corporate governance dalam 
hubungan dalam hubungan karakteristik eksekutif terhadap effective tax rate 
menunjukkan koefisien regresi negatif sebesar -4,870 dengan tingkat signifikansi 
sebesar 0,3570 lebih besar dari α = 0,05, maka hipotesis Ha5 tidak berhasil didukung. 
Penelitian ini tidak berhasil membuktikan bahwa corporate governance berpengaruh 
dalam memperlemah hubungan negatif antara karakteristik eksekutif terhadap effective 
tax rate. perusahaan  Hal ini disebabkan jumlah dewan komisaris independen hanya 
sedikit jika dibandingkan dengan pihak terafiliasi lainnya, sehingga dewan komisaris 
independen yang ada hanya berperan aktif dalam melakukan pengawasan atas kegiatan 
operasional perusahaan, namun tidak terlalu memperhatikan masalah penghindaran 
pajak.   
Pengujian hipotesis keenam, Variabel moderasi corporate governance dengan 
proksi proporsi dewan komisaris independen dalam hubungan kompensasi direksi 
terhadap effective tax rate menunjukkan koefisien regresi negatif sebesar -0,190 dengan 
tingkat signifikansi sebesar 0,0045 lebih kecil dari α = 0,05. Walaupun tingkat 
signifikasi lebih kecil dari α = 0.05 namun koefisien regresi negatif, maka hipotesis 
Ha6 tidak berhasil didukung. Penelitian ini tidak berhasil membuktikan bahwa 
corporate governance berpengaruh dalam memperkuat hubungan positif antara 
kompensasi direksi terhadap effective tax rate.  Sehingga dewan komisaris independen 
sebagai mekanisme pengukuran corporate governance belum mampu memoderasi 
pengaruh kompensasi direksi terhadap pembayaran pajak perusahaan. Hasil pengujian 
ini juga berlawanan dengan prinsip corporate governance dalam hal mengawasi 
jalannya perusahaan. Hal ini menunjukkan bahwa dengan adanya dewan komisaris 
independen mengakibatkan pembayaran pajak menjadi lebih kecil. Fenomena ini 
mungkin disebabkan adanya kebijakan yang berubah dalam penetapan sistem bonus, 
misalnya dengan bonus yang tidak dihitung hanya dari laba perusahaan. Sehingga 
manajemen berusaha mendapatkan bonus yang lebih tinggi sesuai dengan prinsip 
agency theory, tanpa harus memaksimalisasi laba. Dengan demikian nilai effective tax 
rate atau pembayaran pajak menjadi lebih rendah. 
Pengujian hipotesis ketujuh, variabel moderasi corporate governance dengan 
proksi proporsi dewan komisaris independen dalam hubungan kepemilikan saham 
direksi terhadap effective tax rate menunjukkan koefisien regresi positif sebesar 1,262 
dengan tingkat signifikansi sebesar 0,1210 lebih besar dari α = 0,05. Penelitian ini tidak 
berhasil membuktikan bahwa corporate governance berpengaruh dalam memperlemah 
hubungan positif antara kepemilikan saham direksi terhadap effective tax rate. Hal ini 
disebabkan jumlah dewan komisaris independen hanya sedikit jika dibandingkan 
dengan pihak terafiliasi lainnya, sehingga dewan komisaris independen yang ada hanya 
berperan aktif dalam melakukan pengawasan atas kegiatan operasional perusahaan, 
namun tidak terlalu memperhatikan masalah penghindaran pajak. Dengan demikian ada 
maupun tidak adanya dewan komisaris independen tidak akan berpengaruh terhadap 
tindakan efisiensi pajak yang dilakukan oleh direksi yang memiliki insider ownership. 
Hasil pengujian ini juga berlawanan dengan prinsip corporate governance dalam hal 
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mengawasi jalannya perusahaan. 
Selanjutnya dilakukan uji Koefisien Determinasi, Koefisien determinasi 
digunakan untuk mengukur seberapa jauh kemampuan model dalam menerangkan 
variasi variabel dependen, dimana nilai tersebut ditunjukkan dengan nilai Adjusted R2. 
Nilai Adjusted R2 sebesar 0,118 menunjukkan artinya variasi dari variabel effective tax 
rate (ETR) yang dapat dijelaskan oleh karakteristik eksekutif (RISK), kompensasi 
direksi (COM), kepemilikan saham direksi (STO) sebagai variabel independen dan 
corporate governance (DKI) sebagai variabel moderasi adalah sebesar 11,9%, 
sedangkan sisanya sebesar 88,1% dijelaskan oleh variasi dari variabel lain yang tidak 
dimasukkan dalam model regresi.Sedangkan hasil uji F menunjukkan nilai signifikansi 
sebesar 0.047 < 0.05. Hal ini menunjukkan bahwa model regresi fit untuk digunakan 
dalam penelitian. 
 
SIMPULAN, KETERBATASAN, DAN SARAN 
 
Simpulan 
Berdasarkan hasil penelitian dapat disimpulkan bahwa variabel kompensasi 
direksi dan corporate governance berpengaruh positif terhadap effective tax rate, 
sedangkan karakteristik eksekutif dan kepemilikan saham direksi tidak berpengaruh 
terhadap effective tax rate.  Corporate governance tidak dapat memoderasi pengaruh 
karakteristik eksekutif, kompensasi direksi dan kepemilikan saham direksi terhadap 
effective tax rate. 
 
Keterbatasan 
Penelitian ini memiliki beberapa keterbatasan yang dapat dijadikan bahan 
pertimbangan bagi penelitian selanjutnya agar mendapatkan hasil yang lebih baik, 
yaitu: 
1. Tidak semua perusahaan manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia 
menyediakan informasi mengenai kepemilikan saham direksi dan kompensasi 
direksi. 
2. Penelitian ini harus menggunakan uji outlier untuk menghilangkan data yang 
memiliki nilai ekstrim, data yang dioutlier yaitu sebanyak 59 sampel. 
 
Saran 
Penelitian ini diharapkan dapat menjadi salah satu acuan serta menambah 
referensi tentang nilai prusahaan dan faktor-faktor yang mempengaruhinya untuk 
dijadikan dasar dalam pengembangan penelitian yang sejenis di masa mendatang. 
Diharapkan pada penelitian selanjutnya untuk: 
1. Menggunakan data Asean Corporate Governance Scorecard (ACGS) dan 
Corporate Governance Perception Index (CGPI) sebagai pengukuran corporate 
governance. 
2. Menambahkan populasi penelitian menjadi semua perusahaan non keuangan 
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yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia. 
3. Menggunakan metode stastistik lain selain uji outlier untuk mengatasi data tidak 
berdistribusi normal. 
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